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PENGARUH PERTUMBUHAN PERUSAHAAN, LEVERAGE, LIKUIDITAS, KEBIJAKAN
DIVIDEN, DAN PROFITABILITAS TERHADAP NILAI PERUSAHAAN PADA
PERUSAHAAN MANUFAKTUR SEKTOR INDUSTRI DASAR DAN KIMIA YANG
TERDAFTAR DI BURSA EFEK INDONESIA PERIODE 2018 - 2020
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f_ flais pertisahaan yang merupakan cerminan dari kinerja keuangan perusahaan sangatlah

gy

@ﬂt%g. Nilai perusahaan di pandang investor sebagai tingkat keberhasilan manajemen
goguﬁc’ahaan dalam menggunakan sumber daya perusahaan, nilai perusahaan sering juga
ikubungkan dengan harga saham. Penelitian ini didasari oleh teori sinyal (signalling theory).
grgo[g sinyal menjelaskan bahwa perusahaan akan memberikan sinyal melalui laporan
n;k@angan kepada pemegang saham agar tidak terjadi asimetri informasi. Populasi dalam
fjoeinelitian ini merupakan seluruh perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang
“erdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2018-2020. Penelitian ini menggunakan 51 sampel
fgpé#usahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang tedaftar di Bursa Efek Indonesia
_%taﬁun 2018-2020. Berdasarkan hasil uji yang telah dilakukan maka dapat diperoleh kesimpulan
g)@wa teedapat cukup bukti profitabilitas memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan.
cTerdapatZcukup bukti leverage memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.
¢Pertumbuhan perusahaan, likuiditas, kebijakan dividen tidak terdapat cukup bukti berpengaruh
~pasitif tethadap nilai perusahaan.
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ABSTRACT
“The valug of the company which is a reflection of the company's financial performance is very
gmg)ortant. The value of the company is seen by investors as the level of success of company
Emﬁnagement in using company resources, company value is often also associated with stock
“prices. This research is based on signaling theory. Signal theory explains that companies will
Qiplg)vide Signals through financial statements to shareholders so that information asymmetry
daes notdccur. The population in this study are all manufacturing companies in the basic and
chemicalzindustry sectors listed on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020. This study
“uses 51 samples of manufacturing companies in the basic and chemical industrial sectors listed
on the Indonesia Stock Exchange in 2018-2020. Based on the results of the tests that have been
carried eut, it can be concluded that there is sufficient evidence that profitability has a positive
effect on=firm value. There is sufficient evidence that leverage has a negative effect on firm
value. Campany growth, liquidity, dividend policy there is not enough evidence of a positive
effect onzfirm value.
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PENDAHULUAN

Drera globalisasi seperti sekarang ini banyak perusahaan yang semakin berkembang

dengan pesat. Banyaknya perusahaan-perusahaan yang bersaing dengan ketat di dalam dunia
cbishis mengharuskan setiap perusahaan mampu bertahan dan siap dalam menghadapi segala

8 E(@Jmungklnan yang terjadl Perusahaan yang balk harus blsa mengatur kestabilan flnan5|al dan

=)

= %k@)e%asnan suatu perusahaan dalam mengelola dan mengatur sumber daya pada akhir tahun
= @eﬂﬂén yang tercermin pada harga saham perusahaan. Semakin tinggi suatu harga saham maka
Eseggnrfkm tinggi pula nilai perusahaan, sedangkan semakin rendah harga saham maka nilai
%&usahaan juga rendah dan dapat mencerminkan kinerja perusahaan yang kurang baik
%g o Perusahaan yang memiliki kinerja yang kurang baik akan terlihat pada laporan
keuangartyang dikeluarkannya. Faktor-faktor seperti rendah nya profitabilitas dan likuiditas
goé?ugahaan memberikan sinyal negatif pada investor. Sinyal negatif yang didapat investor akan
é‘nﬁn@fukan minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut sehingga harga saham
3 “glari cpertsahaan tersebut akan semakin menurun. Semakin menurunnya harga saham
amenéerminkan nilai perusahaan yang buruk dan perusahaan akan semakin sulit untuk
& Sr@n&apatkan pinjaman dari para kreditur, akibatnya kelangsungan hiudp perusahaan tidak
- %Iéénﬁbertahan lama.
- 5 Pertumbuhan perusahaan merupakan gambaran dari berkembangnya perusahaan, yang
Eda’pat dilihat dari meningkatnya total aset perusahaan atau penjualan. Dalam Maryam et al.
9(2@20) menjelaskan bahwa pertumbuhan perusahaan (Growth) merupakan kemampuan
grusahaan untuk bertahan dalam sistem ekonomi secara luas pada industri yang sama.
vpgrusahaan yang dapat bersaing dalam industrinya akan terlihat dari peningkatan pada aset dan
yénjualannya peningkatan tersebut akan mendapatkan respon yang baik dari para investor,
5karena pertumbuhan yang dilakukan perusahaan menunjukkan perusahaan memiliki kinerja
ang baik:
® o§ Leverage merupakan penggunaan hutang yang dipergunakan untuk meningkatkan
?r_egurn dalam sebuah bisnis atau investasi. Perusahaan dapat menggunakan hutang (leverage)
@@uk memperoleh modal dan untuk mendapatakan keuntungan yang lebih besar. Leverage
“merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur penggunaan hutang yang digunakan untuk
‘gmembiayai aktivanya.
= S Lzikuiditas merupakan alat ukur yang menunjukkan kemampuan perusahaan dalam
dmelunasizkewajiban jangka pendeknya. Perusahaan yang likuid merupakan perusahaan yang
§mgmiliki aset lancar yang lebih besar dibandingkan dengan hutang lancarnya.
5 =  Kebijakan dividen merupakan suatu hal yang kompleks karena akan melibatkan
§<é'bent|ngan dari banyak pihak yang terkait. Kebijakan dividen merupakan tugas dari keuangan
“perusahaan untuk membuat keputusan apakah laba yang diperoleh akan dibagikan kepada
investorgatau akan diinvestasikan kembali oleh perusahaan. konflik seringkali terjadi antara
manajemen perusahaan dengan para investor karena kebijakan dividen, konflik ini terjadi
karena adanya perbedaan kepentingan antara investor dan manajer perusahaan.

Rrofitabilitas merupakan kemampuan suatu perusahaan untuk menghasilkan laba dari
kegiatanzoperasionalnya selama periode tertentu. Profitabilitas merupakan suatu indikator
untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan sehingga menjadi acuan para investor untuk
menilai =suatu perusahaan. Profitabilitas yang tinggi artinya manajemen perusahaan
menghasilkan laba secara maksimal dari aset yang dimilikinya.
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TELAAH PUSTAKA

Teori Sinmyal (Signaling Theory)

-~ Teori sinyal (signaling theory) menjelaskan tentang dorongan perusahaan untuk
amemberikan informasi keapada pihak eksternal. Menurut Spence, (1973) teori sinyal menjelaskan
Tpahwa pikiak pengirim (pemilik informasi) memberikan suatu sinyal atau isyarat berupa informasi

3 %19 menggambarkan kondisi suatu perusahaan yang berguna bagi pihak penerima (investor).
@ “Penerimasinyal akan menanggapi sinyal yang diterima sesuai dengan pemahamannya. Sinyal yang
%di@erirkan dapat berupa informasi yang menunjukkan bahwa perusahaannya unggul dibandingkan
= Fdengan perusahaan lain. Teori sinyal mengungkap cara suatu perusahaan mengirim sinyal kepada
'g)iﬁa%penerima yaitu investor dalam menganalisa laporan keuangan. Teori sinyal menyatakan
gb@a'gnana perusahaan yang berkualitas baik secara sengaja dapat memberikan sinyal kepada
dnwestor, =sehingga para investor mampu memahami dalam membedakan perusahaan yang
%Jerk@litas baik dan berkualitas buruk. Menurut Panggau dan Septiani, (2017) pentingnya suatu
gir&o@asi perusahaan bagi para investor menjadikan teori sinyal sangat dibutuhkan dalam
Emén%mbil keputusan untuk berinvestasi. Teori sinyal menjelaskan cara bagaimana suatu
uf:’p@uﬁhaan menyajikan sinyal kepada para pengguna laporan keuangan. Informasi merupakan
fseguéiu yang sangat melekat bagi investor sebagai pelaku bisnis karena menjelaskan keadaan,

o

“catatan atau gambaran baik suatu perusahaan pada masa lalu, sekarang ataupun di masa yang akan
“datarig.
“Nilai Pertisahaan
= Bagi perusahaan yang belum terdaftar pada pasar modal nilai perusahaan adalah harga yang
—dibayarkah oleh pembeli saat perusahaan tersebut dijual, bagi perusahaan yang sudah terdaftar di
apasar modal nilai perusahaan dapat terlihat pada harga sahamnya. tujuan utama suatu perusahaan
@énurut teori perusahaan (theory of the firm) adalah untuk memaksimalkan kekayaan atau nilai
-petusahaan. Perusahaan juga memiliki tujuan lain yang menginginkan kemakmuran bagi para
@e;;milik perusahaan atau pemegang saham. Kemakmuran pemegang saham dapat dilakukan dengan
—cava memaksimalkan nilai perusahaan, oleh karena itu memaksimalkan nilai perusahaan sangatlah
cfp@ting artinya bagi suatu perusahaan. Nilai perusahaan merupakan cara investor dalam menilai
Et_i@kat keberhasilan suatu perusahaan dalam mengelola sumber daya perusahaan. Nilai perusahaan
juga mencerminkan kinerja perusahaan dalam mencapai tujuannya yang juga akan mempengaruhi
“kepercayaan pemegang saham. Penilaian pemegang saham atas kepercayaannya terhadap suatu
%(_:J:Je;rusahaan dapat digambarkan lewat mekanisme permintaan dalam pasar modal atau bursa efek.
=MénurutsSudiyatno dan Puspitasari (2010), manajemen adalah pihak yang diberikan kepercayaan
§0I§h pemegang saham untuk mengelola perusahaan untuk menciptakan harapan pemegang saham
alam nfémaksimalkan nilai perusahaan. Jika harga saham perusahaan meningkat maka nilai
}egr‘usahaan juga akan meningkat dan akan memberikan kemakmuran bagi pemegang saham.
sPertumbuhan Perusahaan
‘ Pertumbuhan perusahaan dapat dilihat dari perubahan total aset dan penjualan yang
dimilikizperusahaan. Menurut Rifai et al. (2013) tingkat pertumbuhan adalah tingkat kenaikan
penjualam” dari tahun ke tahun, yang dimana tingginya pertumbuhan perusahaan berarti
perusahgan semakin banyak menggunakan modal eksternal. Pertumbuhan yang tinggi
seringkalf banyak dalam menggunakan hutang dibandingkan dengan perusahaan yang
pertumbghannya lambat. Dari sudut pandang investor, perusahaan yang bertumbuh merupakan
ciri pergsahaan tersebut mempunyai peluang untuk berinvestasi yang baik dan investor
berharap;yakan adanya perkembangan yang baik pada tingkat pengembalian investasi.
Bertumbuhnya suatu perusahaan sangat dibutuhkan oleh perusahaan itu sendiri agar dapat
bersaingslengan perusahaan lainnya. Pertumbuhan perusahaan diharapkan dapat memberikan
pengarubzpositif baik bagi perusahaan itu sendiri maupun investor dan calon investor
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Leverage

Leverage merupakan kebijakan pendanaan yang berhubungan dengan keputusan
perusahdan)dalam membiayai kegiatan operasionalnya. Menurut Copeland dan Weston (1980)
solvabilitas (leverage) digambarkan untuk melihat sejauh mana aset perusahaan didanai oleh
chatang dibandingkan dengan modal sendiri. Leverage dapat diartikan sebagai alat ukur dari
Jesiko yang melekat pada suatu perusahaan. Artinya, rasio leverage yang semaking tinggi
ﬁ%@nunjukkan resiko investasi yang tinggi, sedangkan perusahaan dengan rasio leverage yang
~Fepdah memiliki resiko investasi yang lebih rendah. Dengan tingginya rasio leverage itu
-meéndnjukkan bahwa perusahaan tersebut tidak solvabel, yang artinya total hutang perusahaan
e@se@ht febih besar dari total asetnya. Karena leverage merupakan rasio yang menghitung
eberapa jauh dana yang disediakan oleh kreditur, dan juga sebagai rasio yang membandingkan
oﬁél%utang terhadap total aktiva suatu perusahaan, maka investor akan berpikir dua kali
&;)eﬁ;m melakukan investasi jika suatu perusahaan memiliki asset dan resiko leverage yang
inggi karena dikhawatirkan aset yang tinggi tersebut didapatkan melalui hutang yang akan
;D;r%niggkatkan risiko investasi apabila perusahaan tersebut tidak dapat melunasi kewajibannya
epatpadd-waktunya.
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uiditas

§ Likuiditas merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi hutang jangka
deknya. likuiditas berguna untuk mengetahui kemampuan suatu perusahaan dalam
“mgmenuhi dan membiayai utang atau kewajiban pada saat jatuh tempo atau ditagih. Rasio
@i@uiditas digunakan untuk mengukur kemampuan suatu perusahaan dalam memenubhi
kewajibai jangka pendeknya. Perusahaan yang tingkat likuiditasnya tinggi menandakan
iperusahaan tersebut memiliki mampu dalam melunasi hutang lancarnya secara tepat waktu.
~Perusahagn yang tidak mampu memenuhi kewajiban jangka pendeknya akan memiliki
giﬁuiditas yang rendah. Menurut Sugiyanto dan Setiawan (2019) perusahaan yang dapat dengan
“segera memenuhi kewajiban keuangannya menggambarkan perusahaan tersebut memiliki
“kimerja keuangan yang baik sehingga perusahaan memiliki kesempatan untuk melakukan
cfpengungkapan informasi yang lebih luas, seperti informasi lingkungan dan sosial perusahaan,
?d@ menciptkan pandangan positif sehingga para stakeholder selalu berada pada pihak
§o§usahaan dan mendukung perusahaan tersebut.
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‘“Kebijakan Dividen
= 5 kebijakan dividen adalah komponen yang melekat dan tidak terpisah dengan keputusan
{pendanaan perusahaan. Keputusan keuangan perusahaan akan menentukan apakah keuntungan
?g/agng didapatkan akan disimpan sebagai laba ditahan atau akan dibagikan dalam bentuk
adividen.zSudana (2011:167) dalam D. S. Dewi dan Suryono (2019) menyatakan bahwa
“kébijakardividen berhubungan dengan penetapan persentase besar kecilnya laba bersih yang
“akan dibagikan sebagai dividen kepada pemegang saham, apakah akan di bagikan atau di tahan
sebagai faba ditahan. Semakin besar dividen yang dibagikan kepada pemegang saham akan
membertkan informasi sinyal yang positif karena jumlah dividen yang dibagikan menentukan
reaksi harga saham.

Profitahilitas

Rrofitabilitas adalah kinerja perusahaan dalam memaksimalkan keuntungan dan juga
untuk mengukur tingkat efisiensi perusahaan dalam menggunakan aset yang dimilikinya.
MenurutuMeidiawati dan Mildawati (2016) profitabilitas merupakan gambaran dari kinerja
manajemén dalam mengelola perusahaan. Semakin baik pertumbuhan profitabilitas suatu
perusahaan maka kinerja perusahaan dianggap baik dan peluang perusahaan dimasa yang akan
datang juga semakin baik. Perusahaan dengan rasio profitabilitas tinggi memiliki kemungkinan
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yang besar untuk membagikan dividennya. Karena investor tertarik dengan pembayaran
dividen maka investor akan meningkatkan minat untuk berinvestasi pada perusahaan yang
membagikan dividen yang besar.
«Pengarult Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan
o 3 Pértumbuhan perusahaan dapat diliat dari perubahan total asetnya, karena perusahaan
é’y@g asetnya mengalami peningkatan atau penurunan dapat menggambarkan perusahaan
dersebut mengalami perkembangan atau tidak. Menurut sudut pandang seorang investor suatu
“pefusahaan dengan pertumbuhan yang baik akan meningkatkan pengembalian yang baik
gtefh@ap investasi yang dilakukan pada perusahaan tersebut. Perusahaan yang memberikan
ﬁn;ﬁortmaSI tentang pertumbuhan perusahaannya dengan indikasi peningkatan total aktiva akan
%rﬁngapat respon yang baik dari pasar, respon pasar yang baik tersebut akan meningkatkan
%agggsaham ataupun nilai perusahaan yang meningkat. Hal ini sejalan dengan teori sinyal yang
amenyatakan bahwa pihak perusahaan akan memberikan informasi yang menggambarkan
gﬂkﬁnoha stiatu perusahaan dan bermanfaat bagi investor.
LgH” gPertumbuhan perusahaan berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

c

u

@ruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan

o Leverage merupakan penaksir dari risiko yang melekat pada suatu perusahaan. Artinya,
%e?cjel%ge yang besar akan menunjukkan risiko investasi yang besar. Sedangkan, perusahaan
—dengan rasio leverage yang rendah memiliki risiko investasi yang lebih kecil. Perusahaan yang
T@mj@jmiliki leverage yang tinggi artinya perusahaan tersebut memiliki pendanaan dengan utang
%yahg semakin banyak, dengan kondisi tersebut perusahaan akan semakin sulit untuk
;ﬂ’@ndapatkan tambahan pinjaman karena dikhawatirkan perusahaan tidak dapat
t;r@ngemballkan utang-utangnya dengan aset yang dimilikinya. Perusahaan dengan rasio utang
:ya?ng tinggi akan menggunakan laba untuk melunasi kewajibannya, sehingga dividen yang
;dﬁaglkan akan lebih kecil. Hal tersebut akan menurunkan minat investor pada perusahaan
“tersebut sehingga nilai perusahaan juga menurun

§4§2 : Leverage berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan
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§_3 garuh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan
g l=tkuiditas merupakan kesanggupan suatu perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka
}aoéwdeknya secara tepat waktu dengan aktiva lancar yang tersedia. Hal ini sangat penting untuk
=di erhatlkan karena apabila perusahaan gagal dalam membayar kewajibannya maka dapat
‘m@ngaklbatkan kebangkrutan perusahaan. Dari sudut pandang investor perusahaan dengan
gi@uiditas yang tinggi akan semakin baik, karena perusahaan akan mampu untuk memenuhi
ak@vajlban jangka pendeknya tepat waktu. Likuiditas yang tinggi tidak selalu dapat
Qm%nguntungkan karena akan menyebabkan terjadinya banyak dana yang menganggur. Tetapi
“dana tersebut dapat dimanfaatkan sebagai investasi yang dapat meningkatkan keuntungan
perusahaan.Tingginya rasio likuiditas menunjukkan besarnya kemampuan perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendek tepat waktu dan juga mampu memenuhi kegiatan
operasioralnya serta dalam pemberian dividen kepada para investor.
Ha3 : Likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

Pengaruh Kebijakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan

Kebijakan dividen merupakan keputusan keuangan perusahaan yang dilakukan setelah
perusahaan menjalankan kegiatan operasionalnya dan memperoleh laba. Menurut Bird-in-the-
hand thé@ry yang dikemukakan olen Myron Gordon dan John Lintner menyatakan bahwa
kebijakar dividen dapat mempengaruhi para investor. Jika dividen yang diberikan perusahaan
semakin‘tinggi, maka nilai perusahaan juga akan semakin tinggi. Hal ini terjadi karena para
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investor cenderung akan memilih mendapatkan dividen yang diterima sekarang dibandingkan
menerima capital gain dari laba yang ditahan. Investor beranggapan bahwa kemungkinan
capital gam yang diharapkan memiliki resiko yang lebih tinggi dibandingkan dengan dividen
tunai yang diterima secara langsung. Sejalan dengan teori sinyal kenaikan pembayaran dividen
cakan dilihat sebagai sinyal positif bahwa perusahaan memiliki keadaan yang baik.
34 Kehbijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan

dHnﬁu%E
EQR)

ruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

= Profitabilitas merupakan keefektivitasan perusahaan dalam menghasilkan laba dengan
a@engelola aset perusahaan yang bertujuan untuk meningkatkan nilai perusahaan dan juga
emakmuran pemegang saham. Semakin tinggi pertumbuhan profitabilitas suatu perusahaan
“artinya perusahaan memiliki kinerja yang baik dalam menghasilkan laba. semakin tinggi laba
§yang§dihasilkan perusahaan maka akan semakin tinggi juga return yang akan didapatkan oleh
dinvestor atas investasi yang dilakukannya. Sejalan dengan teori sinyal, manajemen akan
;Dn‘%mberlkan informasi yang menggambarkan kesuksesan perusahaan. Profitabilitas yang
a*lng@ akdn diterima oleh investor sebagai sinyal positif dan akan mendorong para investor
cuntuk  menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut. Banyaknya investor yang
‘Imenanamkan modal akan mempengaruhi nilai perusahaan secara langsung yang tercermin dari
charga satltam yang meningkat

%435@ Profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan
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EOByek penelitian yang dipakai dalam penelitian ini terdiri dari perusahaan manufaktur sektor

TDmgiustrl dasar dan kimia yang terdafatar pada Bursa Efek Indonesia (BEI) dari tahun 2018

$a¥npal tahun 2020. Data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan tahun

;2@18 sampai dengan tahun 2020. Laporan keuangan ini didapatkan dari situs website Bursa

%fek Indonesia (BEI) www.idx.co.id. Pada penelitian ini, terdapat 17 perusahaan yang

gdlgunakan dengan periode penelitian selama 3 tahun sehingga sampel penelitian ini menjadi
%sampel

3\@rlabel Penelitian

%\I@al Perusahaan

= =  Nilai perusahaan merupakan cara investor dalam menilai tingkat keberhasilan suatu
goéfusahaan dalam mengelola sumber daya perusahaan. Nilai perusahaan pada penelitian ini
“diukur menggunakan Tobin’s Q, karena rasio Tobin’s Q juga menghitung aktiva tak berwujud
g,/%ag dimiliki perusahaan, sehingga aktiva yang tercerminkan dalam rasio ini juga lebih
QIengkap Nilai yang lebih tinggi dari satu menunjukkan bahwa perusahaan memiliki nilai yang
“baik. Rumus Tobin’s Q adalah sebagai berikut :

Q= (MVE+DEBT)

TA

Pertumbtihan Perusahaan

\ariabel independen pertama dari penelitian ini adalah pertumbuhan perusahaan.
Pertumbgthan perusahaan merupakan perubahan baik kenaikan maupun penurunan total aset
yang dimiliki oleh perusahaan. Pertumbuhan perusahaan pada penelitian ini diukur dengan
menggufakan selisih total aset yang dimiliki perusahaan pada periode sekarang dengan periode
sebelumaya terhadap total aset periode sebelumnya. Digunakan rumus pertumbuhan aset
karena peningkatan aset yang diikuti peningkatan hasil operasi akan semakin menambah
kepercayaan pihak luar terhadap perusahaan. Dengan cara sebagai berikut :
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Growth = ————

At—1

Leverage

Pada penelitian ini leverage di ukur menggunakan Debt to Asset Ratio (DAR), rasio ini
unakan. untuk menunjukkan berapa banyak perusahaan mendanai aset melalui hutangnya.
akinctinggi rasio DAR semakin banyak jumlah aset yang dibiayai oleh utang artinya
emakin tinggi risiko perusahaan untuk melunasi kewajiban jangka panjangnya. Digunakan
aglo@AR karena rasio ini menggunakan aktiva sebagai pembanding dari hutang perusahaan

%eé_e
ge@*(]'

b

ued

@ﬁ\g@nungkm memiliki resiko pengembalian dan akan berpengaruh terhadap laba perusahaan.
“=Rdsig ini-dapat dirumuskan sebagai berikut :
TH
DAR = —
TA

ugiﬁunpuma

1u'ida>1 ynun

S 13Z)e ueibeqga

ditas

S @ = Variabel independen ketiga pada penelitian ini adalah likuiditas. Pada penelitian ini
ﬁlﬁulaltas diukur menggunakan Current Ratio (CR). Digunakan Current Ratio karena rasio ini
;Dm{fr@akan rasio yang mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar hutang jangka
@éﬂ@knya dengan aktiva lancarnya. Bila hutang jangka pendeknya kecil kemungkinan
Qae;tusahaan dalam memperoleh laba pada akhir tahun semakin besar. CR menjelaskan
‘—ikémampuan suatu perusahaan melunasi kewajiban jangka pendeknya secara tepat waktu
mnggunakan aktiva lancar perusahaan. semakin tinggi CR menunjukkan besarnya
tkemampyan perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya dan juga mampu
a’r’émenuhl kebutuhan operasionalnya. Current Ratio (CR) dapat dihitung dengan rumus :

CR=

Current Assets

Current Liabilities

sinuad ‘u
@hiuedouaw

ﬁ

bijakan Dividen

Variabel independen keempat pada penelitian ini adalah kebijakan dividen. Kebijakan
kyiden pada penelitian ini diukur menggunakan Dividend Payout Ratio (DPR). Rasio ini akan
Jnénentukan besarnya dividen per lembar saham dibandingkan dengan laba per lembar saham.
“Rasio ini=juga dapat menggambarkan keadaan keuangan perusahaan dalam sudut pandang
‘Anvestorilika perusahaan membagikan dividen yang besar maka akan meningkatkan minat
Elrwestor karena para investor cenderung lebih menyukai dividen yang bersifat pasti
‘éd@andlngkan dengan capital gain yang tidak pasti. Dividend Payout Ratio (DPR) dapat
adirumuskan sebagai berikut :

eg uey

IPISEE

DPR = 222
EPS

‘uelode)
:Jaqul

Profitabilitas

Variabel independen kelima pada penelitian ini adalah profitabilitas, yang merupakan
rasio untak mengukur kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Semakin tinggi
profitabilitas maka semakin tinggi kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba. Pada
penelitian ini profitabilitas diukur menggunakan Return On Asset (ROA), digunakan Rasio
ROA karena ROA menunjukkan hasil atas jumlah aktiva yang digunakan dalam perusahaan,
selain itg=ROA memberikan ukuran yang lebih baik atas profitabilitas perusahaan karena
menunjukkan efektivitas manajemen dalam menggunakan aktiva untuk memperoleh
pendapatan. ROA dapat dirumuskan sebagai berikut:
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ROA ==
TA
Teknik Pengumpulan Data
b Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dokumentasi dengan observasi
ata sekunder. Data sekunder adalah data yang dikumpulan, diolah, dan disajikan oleh pihak
ain. Pengumpulan data dilakukan dengan cara mendownload data laporan keuangan
usahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang terdaftar di BEI periode 2018-
(QQQszarl website Bursa Efek Indonesia (BEI) www.idx.co.id. Untuk list daftar perusahaan
nuxfaktur sektor industri dasar dan kimia di dapatkan di website www.sahamok.net.

L@@_Q

]

ue UR?L};E‘G

di

ek@k Pengambilan Sampel

g Tekrik pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik Non-
@Jbgcblllty Sampling. menurut Sugiyono (2013) nonprobability sampling adalah teknik
engambilan sampel yang tidak memberi kesemepatan yang sama pada populasi untuk di
ikan Sebagai sampel. Digunakan metode purposive sampling agar peneliti dapat
dapatkan sampel sesuai dengan kriteria yang peneliti tetapkan. Kriteria yang ditetapkan

ef

déx_&m,un

a

n

ﬁglw.a

“adalah seBagai berikut :

T 5 C

g B § Pérusahaan yang diteliti adalah perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia
= © & yang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia dalam periode 2018-2020.

2 = 2. Perusahaan yang menyajikan laporan keuangan secara lengkap selama periode 2018-
o= 2020

© 5 3. Perusahaan yang tidak mengalami delisting selama tahun 2018-2020

= § 4. Baporan keuangan yang digunakan adalah mata uang Rupiah.

i 5 5. Perusahaan tidak mengalami kerugian selama tahun 2018-2020

:jTéknlk Analisis Data

aTeknik amalisis data dalam penelitian ini adalah :

Statistik deskriptif

Statistik deksriptif merupakan statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan
cara mendeskripsikan data yang terkumpul tanpa memberikan suatu kesimpulan yang
umum. Statistik deskriptif memberikan data berupa nilai minimum, maksimum, nilai rata-
rata<fean), dan juga standar deviasi (standard deviation).

Uji kesamaan koefisien (uji pooling)

Uji pooling dilakukan untuk mengetahui apakah dalam model persamaan regresi terdapat
perti&daan slope, intercept atau keduanya. Jika tidak terdapat perbedaan tersebut maka data
penglitian dapat di pooling. uji kesamaan koefisien dilakukan dengan menggunakan
dummy variabel. Kriteria pengambilan keputusan uji pooling adalah jika nilai signifikansi
> 0,05 maka penelitian dapat menggunakan pooled data.

Q =B, + ByGROWTH + B,DAR + B;CR + B,DPR + BsROA + B,DT1 + p,DT2

+ BgGROWTH_DT1 + B4,DAR_DT1 + 3;,CR_DT1 + B,;DPR_DT1 + 3,,ROA_DT1 +
B13GROWTH_DT2 + B,,DAR_DT2 + f;5CR_DT2 + B,;sDPR_DT2 + f,;,ROA DT2+¢

:1aquins uedthgakuaw uep uet

‘uedode) ueunsnAuad ‘yerw eAiey u

3. Uji Asumsi Klasik
Uji asumsi klasik digunakan untuk uji awal terhadap suatu perangat yang digunakan dalam
pengempulan data, bentuk data, dan jens data yang akan diproses lebih lanjut dari suatu
kesimpulan data awal yang telah didapatkan, sehingga prinsip Best Linier Unbiased
Estifaator (BLUE) terpenuhi. Dalam metode analisis dilakukan beberapa uji asumsi klasik
terleBih dahulu, yaitu uji normalitas, uji multikolinieritas, uji autokorelasi, dan uji
heteroskedastisitas.


http://www.idx.co.id/
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Analisis Regresi Linear Berganda

Dalam)penelitian ini pengujian dilakukan dengan analisis regresi linear berganda, analisis
ini digunakan untuk mengukur pengaruh lebih dari satu variabel bebas (independen)
terhadap variabel terikat (dependen).

Dalam penelitian ini model regresinya adalah sebagai berikut :

Q = Bo+B1GROWTH+{,DAR+p;CR+3,DPR+BsROA + ¢

T

Koefisien Determinasi

Koefisien determinasi (Adjusted R?) digunakan untuk mengukur seberapa jauh
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai koefisien
deterfimana adalah antara nol dan satu. Nilai Adjusted R? yang semakin mendedaki nol
ﬁqenunjukkan bahwa semakin kecil kemampuan variabel independen dalam menjelaskan
yariasi variabel dependen. Jika nilai Adjusted R? semakin mendekati satu maka semakin
besarkemampuan variabel independen dalam menjelaskan variasi variabel dependen.

HASIL DAN PEMBAHASAN

“Uji Statistik Deskriptif
§-|§_sil output spss pada tabel menunjukan nilai minimum, maksimum, mean, dan std. deviation
~dari masifig-masing variabel. Berdasarkan hasil pada tabel 4.1 diketahui bahwa :

u

o

:saquin&lesingakuaw uep uddunjuesusw eduey

‘uedode) ueunsnAuad ‘yeiwl eAsey uesijnuad ‘uennaua

Varigbel nilai perusahaan yang dinilai dengan Tobin’s Q menunjukkan nilai terendah
sebesar 0,625 yang dimiliki oleh perusahaan Champion Pasific Indonesia Tbhk pada tahun
2020=dan nilai tertinggi sebesar 4,995 pada perusahaan Mark Dynamics Indonesia Thk
pada‘fahun 2018. Rata-rata perusahaan memiliki nilai perusahaan sebesar 1,776 data yang
menliki nilai diatas rata-rata sebesar 33,33% dan yang dibawah rata-rata sebesar 66,67%.
standar deviasi 1,190.

Variabel pertumbuhan perusahaan yang diproksikan dengan Growth dengan pertumbuhan
perubahan aset pada hasil analsis deskriptif menunjukkan nilai terendah sebesar -0,177
yang dimiliki oleh perusahaan Wijaya Karya Beton Tbhk pada tahun 2020 dan nilai tertinggi
sebesar 0,758 pada perusahaan Alkindo Naratama Tbk pada tahun 2019. Nilai rata-rata
pertémbuhan perusahaan sebesar 0,113, perusahaan yang memiliki nilai pertumbuhan
perysahaan diatas rata-rata sebesar 33,33% dan yang memiiki nilai dibawah rata-rata
sebésar 66,67%. standar deviasi 0,176.

Debt'to Asset Ratio (DAR) yang menjadi proksi dari leverage menunjukkan nilai terendah
sebesar 0,086 yang dimiliki oleh perusahaan Emdeki Utama Thk pada tahun 2020 dan nilai
tertinggi sebesar 0,783 pada perusahaan Indal Alumunium Industry Thk pada tahun 2018.
Ratasrata leverage perusahaan dalam penelitian ini yaitu sebesar 0,378, perusahaan yang
memHiki nilai leverage diatas rata-rata sebesar 45,10% dan yang memiliki nilai dibawah
rata=rata sebesar 54,90%. dengan standar deviasi sebesar 0,191

Likaiditas yang diproksikan dengan Current Ratio (CR) memiliki nilai terendah sebesar
1,003yang dimiliki oleh perusahaan Budi Starch dan Sweetener Tbk pada tahun 2018 dan
nilaftertinggi sebesar 10,479 pada perusahaan Champion Pasific Indonesia Thk pada tahun
2020 Rata-rata likuiditas perusahaan dalam penelitian ini adalah sebesar 2,957,
perysahaan dengan nilai likuiditas diatas rata-rata sebesar 27,45% dan yang dibawabh rata-
rata;sebesar 72,55%. Dengan standar deviasi 2,322

Kebiyakan dividen yang diproksikan dengan Dividend Payout Ratio (DPR) menunjukkan
nilagterendah sebesar 0,015 yang dimiliki oleh perusahaan Alkindo Naratama Thk pada
tahuiR=2019 dan nilai tertinggi sebesar 3,968 yang dimiliki perusahaan Indal Alumunium
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Industry Thk pada tahun 2020. Rata-rata kebijakan dividen adalah sebesar 0,561,

perusahaan yang memiliki kebijakan dividen diatas rata-rata sebesar 25,49% dan yang
dibawah rata-rata sebesar 74,51%. Dengan standar deviasi 0,667.

6.- Profitabilitas yang diproksikan dengan Return on Asset (ROA) memiliki nilai terendah

o O sebesar 0,002 yang dimiliki oleh perusahaan Semen Baturaja (Persero) Thk pada tahun

o g 2020=dan nilai tertinggi sebesar 0,257 pada perusahaan Mark Dynamics Indonesia Tbk
§ 2 padaitahun 2018. Rata-rata profitabilitas adalah sebesar 0,073, perusahaan yang memiliki
= 2 nilaizprofitabilitas diatas rata-rata sebesar 41,18% dan yang dibawah rata-rata sebesar
S 2 58,82%. dengan standar deviasi sebesar 0,056.

5 = 9O

EUEI Kesamaan Koefisien (Uji Pooling)

%ﬁrlrtabel 4.2 dapat disimpulkan bahwa hasil dari uji pooling yang telah dilakukan
%nfenlgnjukkan nilai-nilai variabel yang telah dikali dummy memiliki nilai Sig. > 0,05 (5%),
%e@n@ga dapat disimpulkan bahwa data dapat di pool.

c

ésumﬂ klasik

dji Normalitas

Padatabel 4.3 menunjukkan nilai Asymp Sig. (2-tailed) 0,579 > 0,05 hal ini berarti bahwa
@ata terdistribusi secara normal sehingga data penelitian layak untuk diuji dengan model
fegresi.

Uji Multikolinearitas

Berdasarkan tabel 4.4 dapat diketahui bahwa nilai Tolerance variabel pertumbuhan
perusahaan, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas memiliki nilai
Tolepance > 0,10. Dan nilai VIF dari variabel pertumbuhan perusahaan, leverage,
likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas memiliki nilai < 10. Sehingga dapat
disimpulkan bahwa model tersebut bebas dari multikoloniearitas.

Uji Autokorelasi

Uji abtokorelasi dilakukan bertujuan untuk mengetahui ada atau tidak autokorelasi yang
terjaci dalam model regresi. Pengujian autokorelasi dalam penelitian ini menggunakan
pengujian run-test. Dapat dilihat pada tabel 4.5 nilai Asymp Sig. (2-tailed) 0,204 > 0,05
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi dalam model regresi.

Uji Heteroskedastisitas

Uji theterokedastisitas dilakukan untuk mengetahui apakai dalam model regresi terjadi
ketigaksamaan varian dari residual pada satu pengamatan terhadap pengamatan lain.
Untik mengetahui ada atau tidaknya heteroskedastisitas pada penelitian ini digunakan uji
spearman. Pada tabel 4.5 menunjukkan nilai Sig. variabel pertumbuhan perusahaan,
leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas > 0,05. Berdasarkan hasil
tersebut dapat disimpulkan bahwa model regresi bebas dari heteroskedastisitas.

&wad

1NeSs nel
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Uji Regresi Linear Berganda

Hasil persamaan regresi linear berganda yang diperoleh dari pengujian pengaruh variabel
pertumb@han perusahaan, leverage, likuiditas, kebijakan dividen, dan profitabilitas terhadap
nilai persahaan pada perusahaan manufaktur sektor industri dasar dan kimia yang tedaftar di
Bursa Efek Indonesia pada periode 2018-2020 adalah sebagai berikut :

Q =2,543 + 0,145 GROWTH - 2,526 DAR - 0,307 CR + 0,270 DPR + 12,353 ROA

Uji Koefiisien Determinasi

Uji Koefisien determinasi digunakan untuk mengukur seberapa jauh kemampuan suatu
model dalam menjelaskan variabel terikat seperti. Berdasarkan hasil pengujian pada tabel 4.8
dapat dilthat bahwa Ajusted R Square yang dihasilkan adalah sebesar 0,514 artinya persentase
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sumbangan pengaruh variabel pertumbuhan perusahaan (GROWTH), leverage (DAR),
likuiditas (CR), kebijakan dividen (DPR), dan profitabilitas (ROA), terhadap nilai perusahaan
(Q) sebésar 51,4%, sedangkan sisanya 48,6% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak
dimasukkan dalam model ini.

e
d

i Hipotesis
Uji Kelayakan Model (Uji F)
Pengujian hipotesis pada uji signifikansi keseluruhan dari regresi sample pada penelitian
iAi bertujuan untuk mengetahui apakah model yang digunakan dalam penelitian ini sudah
layakaatau tidak. Dari hasil pengujian statistik F pada tabel 4.9 diperoleh nilai signifikansi
@ji F=sebesar 0,000 < 0,05 yang artinya model regresi yang digunakan dalam penelitian
i sudah layak.
§in Signifikansi Paramater Individual (Uji t)
@) Pertumbuhan Perusahaan (GROWTH)
Berdasarkan hasil analisis dalam tabel 4.10 dapat diketahui bahwa variabel
pertumbuhan perusahaan memiliki nilai sig sebesar 0,425 > 0,05 dengan nilai
Koefisien beta sebesar 0,145 yang berarti pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh
positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian tidak tolak Ho
(tolak Hal).
) Eeverage (DAR)
Berdasarkan hasil analisis dalam tabel 4.10 dapat diketahui bahwa variabel leverage
memiliki nilai sig sebesar 0,015 < 0,05 dengan nilai koefsien beta sebesar -2,526 yang
berarti leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan
gemikian tolak Ho (terima Ha2).
c) Likuiditas (CR)
Berdasarkan hasil analisis dalam tabel 4.10 dapat diketahui bahwa variabel likuiditas
memiliki nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 dengan nilai koefisien beta sebesar -0,307 yang
berarti likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan
demikian tidak tolak Ho (tolak Ha3).
d) Kebijakan Dividen (DPR)
Berdasarkan hasil analisis dalam tabel 4.10 dapat diketahui bahwa variabel kebijakan
dividen memiliki nilai sig sebesar 0,078 > 0,05 dengan nilai koefisien beta sebesar
0,270 yang berarti kebijakan dividen berpengaruh positif tidak signifikan terhadap
nilai perusahaan. Dengan demikian tidak tolak Ho (tolak Ha4).
e) *Profitabilitas (ROA)
Berdasarkan hasil analisis dalam tabel 4.10 dapat diketahui bahwa variabel
profitabilitas memiliki nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 dengan nilai koefisien beta
sebesar 12,353 yang berarti profitabilitas berpengaruh positif signifikan terhadap nilai
perusahaan. Dengan demikian tolak Ho (terima Ha5).

U G2 |
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PEMBAHASAN

Pengaruh Pertumbuhan Perusahaan Terhadap Nilai Perusahaan

Dari hastl pengujian yang telah dilakukan, menghasilkan nilai yang terdapat pada tabel 4.10
dapat dmyatakan bahwa variabel pertumbuhan perusahaan (GROWTH) terbukti tidak
berpengafuh secara signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai sig sebesar 0,425 > 0,05
dan nilay koefisien beta 0,145 yang menandakan pengaruh pertumbuhan perusahaan
(GROWFH) terhadap nilai perusahaan adalah positif. Berdasarkan hasil pengujian
menunjukkan bahwa variabel pertumbuhan perusahaan (GROWTH) berpengaruh positif tapi
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tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hasil tersebut tidak sesuai dengan

hipotesis dalam penelitian ini, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak tolak Ho dan tolak Hal.

Hal ini lwerarti bahwa perubahan total aset periode penelitian yang mengalami kenaikan tidak

mempengaruhi harga per lembar saham terhadap ekuitas per lembar saham dikalangan
sinvestor. Kenaikan pertumbuhan perusahaan tidak mempengaruhi pegerakan nilai perusahaan
«dikalangan investor. Investor memandang nilai perusahaan dipengaruhi oleh faktor lain seperti
uﬁp@fitabilitas dan juga faktor lainnya. Hal ini menunjukkan bahwa sinyal yang diberikan
perusahaah melalui pertumbuhan aset tidak selalu menjadi sinyal positif maupun sinyal negatif
%I@er%a investor tidak memandang pertumbuhan aset perusahaan sebagai dasar pengambilan
@ uttisapr dalam berinvestasi.Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
Edl;!;akukan olen Husna dan Rahayu (2020) yang menyatakan pertumbuhan perusahaan
%&pengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Namun penelitian ini sejalan dengan Maryam
%tgal 2(2020) dengan pengujian yang memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,737 > 0,05 dan
@@@n dan Giovanni (2021) dengan pengujian yang memperoleh nilai signifikansi sebesar
@,%7%4 >:0,05 yang menyatakan bahwa pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh terhadap
miiﬁa@erusahaan

j

eb

?énggruh Leverage Terhadap Nilai Perusahaan
@%rl%asn pengujian yang telah dilakukan, menghasilkan nilai yang terdapat pada tabel 4.10
~dapat dinyatakan bahwa variabel leverage (DAR) terbukti berpengaruh signifikan terhadap
;‘rmial perusahaan dengan nilai sig sebesar 0,015 < 0,05 dan nilai koefisien beta -2,526 yang
menandakan pengaruh leverage (DAR) terhadap nilai perusahaan adalah negatif. Berdasarkan
%a}SH pengujian menunjukkan bahwa variabel leverage (DAR) memiliki pengaruh negatif
ssignifikarsterhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hasil tersebut sesuai dengan hipotesis
ud am pepelitian ini, sehingga dapat disimpulkan bahwa tolak Ho dan terima Ha2. Nilai rata-
aéa leverage dalam penelitian ini sebesar 0,378 dan rata-rata nilai perusahaan sebesar 1,776.
%P Indal-Alumunium Industry Thk pada tahun 2018 memiliki nilai leverage diatas rata-rata
~yaitu sebgsar 0,783 dengan nilai perusahaan dibawah rata-rata yaitu sebesar 0,968. Sedangkan
“PT Indocement Tunggal Prakasa Thk pada tahun 2018 memiliki nilai leverage dibawah rata-
Efﬁa yaitu sebesar 0,164 tetapi memiliki nilai perusahaan diatas rata-rata yaitu sebesar 2,608.
§-|gl ini menunjukkan bahwa tingginya rasio leverage akan menurunkan nilai perusahaan,
jo@ltu juga sebaliknya rasio leverage yang rendah akan meningkatkan nilai perusahaan. Sesuai
md@gan téori sinyal yang menyatakan perusahaan akan memberikan sinyal kepada pihak luar
Eagar tidak-terjadi asimetri informasi, rasio leverage yang tinggi merupakan sinyal negatif bagi
glnx/estor investor yang melihat banyaknya hutang yang digunakan oleh perusahaan untuk
embiayai asetnya akan semakin tidak tertarik pada perusahaan tersebut, karena
“dikhawatirkan perusahaan tidak dapat melunasi hutang nya dikemudian hari dan juga
“anyaknya hutang dikhawatirkan laba yang didapatkan tidak dapat diberikan melalui dividen
“kepada para pemegang saham tetapi laba yang didapatkan digunakan untuk melunasi hutang.
Dan investor juga khawatir dengan banyaknya hutang yang digunakan perusahaan akan
membuat.perusahaan tertekan karena adanya biaya hutang yang tinggi. Hasil penelitian ini
sejalan dengan Anggraini dan Widhiastuti (2020) dan Lestari dan Indarto (2019) yang
menyatakan leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

'u@]esew mens uene[uu uep Yy uesnnuad

Pengardh Likuiditas Terhadap Nilai Perusahaan

Dari hasil.pengujian yang telah dilakukan, menghasilkan nilai yang terdapat pada tabel 4.10
dapat diflyatakan bahwa variabel likuiditas (CR) terbukti berpengaruh secara signifikan
terhadapznilai perusahaan dengan nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai koefisien beta -0,307
yang menandakan pengaruh likuiditas (CR) terhadap nilai perusahaan adalah negatif.
Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel likuiditas (CR) berpengaruh negatif
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signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hasil tersebut tidak sesuai dengan
hipotesis dalam penelitian ini, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak tolak Ho dan tolak Ha3.

Nilai rataenata likuiditas pada penelitian ini sebesar 2,957 dan rata-rata nilai perusahaan sebesar
1,776. PT-Champion Pasific Indonesia Tbk pada tahun 2020 memiliki nilai likuiditas diatas
crata-rata yaitu sebesar 10,479 dengan nilai perusahaan dibawah rata-rata yaitu sebesar 0,625.
~Sédangkan PT Mark Dynamics Indonesia Thk pada tahun 2020 memiliki nilai likuiditas
éd@awah rata-rata yaitu sebesar 1,462 dengan nilai perusahaan diatas rata-rata yaitu sebesar
4,866. In® artinya likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, tinggi nya nilai
3|&U|§1tas akan menyebabkan nilai perusahaan yang rendah, begitu juga sebalik nya nilai
glﬁu@tas yang rendah akan menyebabkan nilai perusahaan yang tinggi. Hasil penelitian ini
Emgnlevnjukkan bahwa meningkatnya likuiditas dapat menurunkan nilai perusahaan. likuiditas
@ﬁ\ggtmggl akan memberikan sinyal negatif kepada investor, karena likuiditas yang tinggi
%nfen@dl salah satu indikasi perusahaan memiliki aset lancar yang menganggur dan tidak
1@lflfpﬂ(al Investor melihat peningkatan likuiditas sebagai sinyal negatif karena tidak efektifnya
@&gelolaan aset yang terlalu banyak menganggur. Hal ini menunjukkan bahwa manajemen
aaexu@haan kurang maksimal dalam mengelola dana yang dimiliki perusahaan untuk
‘memaksimalkan keuntungan perusahaan. Penelitian ini tidak sejalan dengan penelitian yang
‘difakukam-oleh Mery (2017) dan Maryam et al. (2020) yang menyatakan bahwa likuiditas
%Qpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini sejalan dengan Saputri dan
;;egovanm (2021) dengan pengujian yang memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,004 < 0,05
=dengan nilai thitung Sebesar -2,873 dan Akbar dan Fahmi (2020) dengan pengujian yang
T@mjejmperoleh nilai signifikasi sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai koefisien beta sebesar -2,063 yang
Smr’e’nyatakan likuiditas berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan.

J’@ngaruh Kebuakan Dividen Terhadap Nilai Perusahaan
SDDérl hasikpengujian yang telah dilakukan, menghasilkan nilai yang terdapat pada tabel 4.10
;d at dinyatakan bahwa variabel kebijakan dividen (DPR) terbukti tidak berpengaruh secara
“signifikamterhadap nilai perusahaan dengan nilai sig sebesar 0,078 > 0,05 dan nilai koefisien
@@a 0,270 yang menandakan pengaruh kebijakan dividen (DPR) terhadap nilai perusahaan
ﬂacglah positif. Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel kebijakan dividen
g(lgPR) berpengaruh positif tidak signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hasil
“tersebut tidak sesuai dengan hipotesis dalam penelitian ini, sehingga dapat disimpulkan bahwa
‘tidak tolak Ho dan tolak Has. Miller dan Modigliani (1961) dalam teori Dividend Irrelavant,
<m?enyatakan bahwa nilai perusahaan tidak dipengaruhi oleh kebijakan dividen. Karena nilai
‘épe;fusahaan hanya ditentukan oleh kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan
gdgn resikg bisnis, sedangkan cara bagaimana perusahaan perusahaan membagi arus pendapatan
sménjadi@ividen dan laba ditahan tidak mempengaruhi nilai perusahaan. hal ini menunjukkan
goé%wa stnyal yang diberikan oleh perusahaan melalui besar dan kecilnya dividen yang
“dibagikan oleh perusahaan tidak mempengaruhi keputusan yang diambil oleh investor untuk
berinvestasi pada perusahaan tersebut, investor tidak menerima sinyal yang diberikan
perusahaan sebagai sinyal positif maupun sinyal negatif.

Pengaruh Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan

Pada tabel 4.10 dapat dinyatakan bahwa variabel profitabilitas (ROA) terbukti berpengaruh
signifikan terhadap nilai perusahaan dengan nilai sig sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai koefisien
beta 12,353 yang menandakan pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap nilai perusahaan adalah
positif. Berdasarkan hasil pengujian menunjukkan bahwa variabel profitabilitas (ROA)
berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Dengan demikian hasil tersebut
sesuai dghgan hipotesis dalam penelitian ini, sehingga dapat disimpulkan bahwa tolak Ho dan
terima Hab. Tinggi nya profitabilitas merupakan sinyal positif yang diberikan perusahaan
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kepada investor, karena dianggap manajemen telah berhasil dalam mengelola kekayaan
perusahaan yang dibuktikan dari keuntungan yang dihasilkan. Keuntungan yang dihasilkan
perusahdan) secara garis besar merupakan dari penjualan dan investasi yang dilakukan
perusahaan. Peningkatan keuntungan yang dihasilkan perusahaan menarik minat investor
eurttuk berinvestasi karena investor mengharapkan capital gain atau dividen. Semakin tinggi
«perusahaan menghasilkan laba maka return yang diharapkan oleh investor juga akan semakin
@@ar sehingga nilai perusahaan semakin baik. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian
Zyangdilakukan oleh Indrayani et al. (2021) dengan pengujian yang memperoleh nilai
%@nl%kanm sebsar 0,019 < 0,05 dengan nilai koefisien beta 10,305 dan Desniati dan Suartini
gzézg) demgan pengujian yang memperoleh nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05 dan nilai
Ek(gefmen beta 0,337 yang menyatakan profitabilitas berpengaruh positif terhadap nilai

§)§usahaan

] KESIMPULAN DAN SARAN

gcc

é © 2 BBrdasarkan penelitian dan analisis yang telah dilakukan oleh peneliti, maka dapat

%diﬁanﬁ( beberapa kesimpulan sebagai berikut : Tidak terdapat cukup bukti bahwa pertumbuhan
““petusahaan memiliki pengaruh positif terhadap nilai perusahaan, Terdapat cukup bukti bahwa
aeﬁercage memiliki pengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, Tidak terdapat cukup bukti
Sahwa likuiditas berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, Tidak terdapat cukup bukti
ahwa kebijakan dividen berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, Terdapat cukup bukti
T§Ja:hjwa profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan.
© o Berdasarkan kesimpulan diatas maka saran yang dapat diberikan bagi peneliti
@@anjutnya adalah hasil penelitian menunjukkan pertumbuhan perusahaan tidak terdapat cukup
J)l%(ti berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan. Maka untuk penelitian selanjutnya dapat
:m%nggunakan pengukuran lain untuk variabel pertumbuhan perusahaan, misalnya pengukuran
gpertumbuhan penjualan yang menghitung kenaikan jumlah penjualan dari tahun ke tahun, bagi
“investor
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